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Существование системы ипотечного кредитования в стране гаран-
тирует повышение жизненного уровня населения, стабильности и 
эффективности функционирования банковской системы и ведет к 
увеличению экономического потенциала страны в целом. 
В современных условиях задача государства заключается в под-
держании платежеспособного спроса различных слоев населения на 
рынке жилья за счет создания условий для развития рыночных меха-
низмов формирования внебюджетных ресурсов общества и их моби-
лизации в кредитно-финансовую сферу посредством развития систе-
мы долгосрочного жилищного ипотечного кредитования. Это озна-
чает переход от практики строительства жилья за счет бюджетных 
средств и его последующего бесплатного распределения к приобре-
тению населением готового жилья на свободном рынке за счет соб-
ственных и кредитных средств. 
Концепция ипотечного жилищного кредитования демонстрирует 
желание правительства создать систему ипотечного кредитования в 
Беларуси. Поскольку Концепция предполагает создание подобной 
системы в достаточно короткий срок, очевидно, что государство 
должно предпринять ряд конкретных действий не только в законода-
тельном плане, но и в финансовом, организационном и т.д. Главной 
проблемой создания системы ипотечного кредитования является од-
новременное решение двух взаимоисключающих задач: привлечение 
долгосрочных ресурсов и понижение процентных ставок по привле-
ченным ресурсам. 
При этом роль государства требует анализа в двух направлениях: 
во-первых, как экономического субъекта, имеющего исключитель-
ные по отношению к другим экономическим субъектам возможно-
сти; во-вторых, как законодательного регулятора рынка, обладающе-
го необходимыми полномочиями и властью для их реализации. Гос-
ударство является крупнейшим инвестором, поэтому оно может и 
должно использовать свои ресурсы для решения важной проблемы – 
обеспечения населения жильем. 
Привлечение в жилищное строительство свободных денежных 
средств граждан, стимулирование населения страны к долгосрочным 
сбережениям – еще одна важнейшая задача, стоящая перед государ-
ством и банковской системой. 
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В настоящее время выделяется две модели ипотечного кредитова-
ния: 
1) Двухуровневая («американская модель»), опирающаяся на вто-
ричный рынок закладных. Сущность модели заключается в том, что 
банк выдает ипотечный кредит заемщику в обмен на обязательство в 
течение определенного срока ежемесячно переводить в банк фикси-
рованную сумму. Затем кредит продается одному из агентств ипо-
течного кредитования. Ипотечные агентства, купив некоторое коли-
чество ипотечных кредитов у коммерческих банков, собирают их в 
пулы и создают на основе каждого новую ценную бумагу, источни-
ком выплат по которой являются платежи заемщиков. Эти выплаты 
гарантированы не залогом недвижимости, а агентством как юриди-
ческим лицом. Агентства реализуют ипотечные ценные бумаги на 
фондовом рынке и затем тоже выступают как посредники.  
2) Одноуровневая («немецкая модель»). Это сбалансированная 
модель ипотеки, базирующаяся на сберегательно-ссудном принципе 
функционирования по типу немецких «частных стройсберкасс». 
Здесь вкладчик получает возможность накопить необходимый взнос 
на покупку квартиры в течение длительного периода, а затем полу-
чить ипотечный кредит на покупку (строительство) заранее выбран-
ной квартиры. 
Для переходной экономики, которой присущи несовершенство за-
конодательства и недостаточное развитие рынка ценных бумаг, а 
также отсутствие специализированных ипотечных кредитных инсти-
тутов, наиболее приемлема одноуровневая модель ипотечного кре-
дитования – система жилищных строительных сбережений. Более 
того, в соответствии с Концепцией создания системы ипотечного 
жилищного кредитования в Беларуси система жилищных стройсбе-
режений признается приоритетной на современном этапе развития. 
С 1 июля 2006 г. филиалы ОАО «АСБ Беларусбанк» по всей рес-
публике приступили к приему денежных средств во вклады в рамках 
Системы строительных сбережений. По сравнению с действующими 
условиями кредитования на общих основаниях для участника Си-
стемы строительных сбережений определены более привлекатель-
ные условия получения кредита: 
- процентная ставка за пользование кредитом установлена на 
уровне ставки рефинансирования Национального банка Республики 
Беларусь, увеличенной на 1 %, что на 2—5 % ниже ставки на общих 
основаниях; 
- уплата процентов за пользование кредитом производится равно-
мерными взносами в период пользования им независимо от нуждае-
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мости участника Системы строительных сбережений в улучшении 
жилищных условий; 
- участнику программы предоставляется отсрочка по уплате про-
центов за пользование кредитом сроком до 3 месяцев. 
За три года в системе строительных сбережений ОАО АСБ «Бела-
русбанк» приняли участие около 9 тысяч человек, разместивших на 
«Жилищно-накопительном вкладе» более 60 млрд. рублей. С учетом 
завершения сберегательного этапа и получения кредитов по состоя-
нию на 1 августа 2009 г. действует более 3 тысяч счетов по «Жи-
лищно-накопительному вкладу» с остатком более 42 млрд. рублей.  
С февраля 2008 г. ОАО «АСБ Беларусбанк» приступил к кредито-
ванию участников системы строительных сбережений. За это время 
заключено около 900 кредитных договоров на сумму более 53 млрд. 
рублей. При этом на строительство жилья направлено около 20%, а 
на приобретение жилья более 80%.  
Однако развитие ипотечного кредитования невозможно без созда-
ния вторичного рынка выданных кредитов. Поэтому параллельно с 
введением системы строительных сбережений необходимо форми-
рование рынка ипотечных ценных бумаг. А для этого требуется раз-
работать ряд нормативно – правовых актов, регулирующих порядок 
выпуска и обращения ипотечных облигаций и ввести инструмент 
секъюритизации. Секьюритизация определяется как финансовая 
операция, заключающаяся в трансформации низколиквидных акти-
вов в ценные бумаги, обеспеченные денежными поступлениями от 
исходных активов, в результате которой происходит перераспреде-
ление риска между первичным владельцем активов, гарантом и ин-
весторами. 
Говоря о рынке ипотечного кредитования и секьюритизации в Бе-
ларуси, необходимо отметить, что его объем пока несопоставим с 
показателями не только развитых стран, но и соседней России. 
Рынок секьюритизации российских ипотечных активов до 2008 
года являлся одним из наиболее быстроразвивающихся сегментов 
финансового рынка. По итогам 2006 года и 2007 года доля секьюри-
тизированных ипотечных кредитов составила 19% и 13,9% соответ-
ственно, а за девять месяцев 2008 года – 8,4% от объема выдачи ипо-
течных кредитов. Однако объем рефинансируемых ипотечных кре-
дитов сократился за 2008 год на 14,6% – со 115,9 до 99 млрд. рублей, 
а с начала 2009 года еще почти в 3 раза – до 33,4 млрд. рублей. От-
рицательная динамика связана с изменениями на рынке ипотечного 
кредитования: увеличением ставок по кредитам, сокращение выда-
ваемых ипотечных кредитов и так далее. 
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Делая вывод по выше изложенному материалу можно сказать, что 
в Беларуси происходит переориентация деятельности банковской 
системы с учетом нужд населения по обеспечению жильем. Однако в 
республике системы строительных сбережений и ипотечного креди-
тования развиты пока недостаточно. Это представляет собой опреде-
ленный резерв для дальнейшего развития банковской деятельности и 
решения важнейших жилищных проблем населения. 
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Проблемы сбалансированности политических и экономических 
рисков, возникших в результате увеличения дисбаланса в экономике 
развивающихся стран, находит свое отражение в увеличении инфля-
ционного давления, непосредственно связанного с макроэкономиче-
ской стабильностью государства.  
Наличие и устойчивость национальной валюты относительно ино-
странной – это вопрос суверенитета государства в целом. Замещение 
собственной валюты предполагает ряд существенных ограничений 
по отношению к национальным институтам власти, проводящим де-
нежно-кредитную политику. Таким образом, происходит снижение 
эффективности проводимой политики, а также отсутствует возмож-
ность быстрого реагирования на изменение конъюнктуры рынка. 
Несмотря на это, люди во всем мире часто используют доллары 
США для приобретения повседневных товаров, получения кредитов 
или накопления денежных средств. В результате во многих странах 
отмечается высокая степень «долларизации» экономики. 
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